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~AUCH BEI INSOLVENZEN
WIRD DIE WELT
KOMPLIZIERTER"

Die beiden Restrukturierungsexperten

GOTTFRIED GASSNER und GEORG WABL

von BINDER GROSSWANG iiber ihre Titigketit,

gestiegene Komplexitit, moderne Verfahren und

die Grenzen des heimischen Insolvenzrechts.

TREND: Aufwelche Fille bei Insolven-
zen und Restrukrutierungen hat sich
Binder Grosswang fokussiert? GOTT-
FRIED GASSNER: Unser Schwer-
punkt liegt ganz klar auf komplexen
aufiergerichtlichen Restrukturierun-
gen. In der Regel handelt es sich um
Unternehmensgruppen mit internatio-
nalen Verflechtungen. Meistens sind
wir auf Seiten von Glaubigern und
Investoren tatig, wir beraten aber auch
regelméfig Krisenunternehmen und
deren Organe.

Grof3e und komplexe Fiille, da fillt
einem natiirlich Signa ein. Sind Sie
involviert? GASSNER: Lassen Sie es
mich so sagen: Wir hatten in den letz-
ten Monaten gut zu tun. Zu konkreten
Fillen mochte ich aber nichts sagen.

In gerichtliche Insolvenzverfahren sind
Sie daher weniger involviert? GEORG
WABL: Unsere Mandanten erwarten
sich in vielen Fillen durch aulerge-
richtliche Losungen und die Abwen-
dung gerichtlicher Insolvenzverfahren
wirtschaftlich bessere Resultate. Im Er-
gebnis geht es haufig darum, Werte zu
erhalten und nachhaltige Sanierungen
zu ermoglichen. Ein gerichtliches In-
solvenzverfahren ist dennoch oft der
Plan B und manchmal auch unver-
meidlich. Wir beraten aber auch in rein
gerichtlichen Insolvenz- und Sanie-
rungsprozessen. Als Insolvenzverwalter
sind wir aber nicht titig.

Ab welcher Phase treten Sie auf den

Plan? GASSNER: Idealerweise so frith
wie moglich; je frither, umso mehr
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Handlungsspielraum und Gestaltungs-
moglichkeiten gibt es noch. Allerdings
kommt es schon haufig vor, dass wir erst
hinzugezogen werden, wenn das Geld
schon knapp wird. Unternehmerseitig
ist eine Reaktion auf Krisen ja hiufig,
dass gespart wird, nicht zuletzt bei Be-
ratern. Es macht auch einen groflen Un-
terschied, ob eine Krise externe und un-
ter Umstdanden auch unvorhersehbare
Ursachen hat oder die Probleme ,haus-
gemacht” sind und sich abzeichnen.

Wie bewerten Sie die aktuell sehr hohe
Zahl an Insolvenzverfahren in Oster-
reich? GASSNER: Laut Statistiken
sind die Zahlen aktuell tatsiachlich sehr
hoch, die Zahl der Verfahren im ersten
Quartal 2024 ist teilweise so hoch wie
zuletzt Anfang der 90er-Jahre. Hier
konnten vor allem bei kleineren Unter-
nehmen Nachholeffekte aus den Pan-
demiejahren und externe Effekte wie
etwa aktuell die Zinssteigerungen eine
Rolle spielen. Es gibt aber sicher Bran-
chen und Industriesektoren, die sich
aktuell und wahrscheinlich auch zu-
kiinftig in einem schwierigen Umfeld
bewegen.

Welche Entwicklungen lassen sich
insgesamt beobachten? WABL: Ohne
Zweifel werden die unternehmerischen
Prozesse und daher auch die damit zu-
sammenhéangenden Rechtsfragen im-
mer komplexer, um nicht zu sagen:
komplizierter. Das beginnt aber nicht
erst bei den Insolvenzen, sondern ist ein
Ergebnis der insgesamt immer komple-
xer werdenden unternehmerischen Té-
tigkeiten.

wang mit Schwerpunkt Restrukturierung,
Insolvenzrecht und insolvenznahes Gesell-
schaftsrecht.
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GOTTFRIED GASSNER ist Partne
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und Insolvenzrechts- sowie im Corpora:
te/M&A-Team.

Inwiefern komplexer? GASSNER: Un-
ternehmerische Aufgaben werden im-
mer Ofter in unterschiedliche Gruppen-
gesellschaften aufgeteilt, Betriebsgesell-
schaften, Immobiliengesellschaften,
sonstige sogenannte Special Purpose
Vehicles usw. Sowohl Unternehmens-
gruppen als auch deren Tatigkeiten
werden immer internationaler, was
zusitzliche Herausforderungen bringt.
WABL: Auch die Finanzierungsstruk-
turen werden vielschichtiger. Neben
Kklassischen Bankfinanzierungen wer-
den alternative Finanzierungsformen
wie stille Beteiligungen, Anleihen, Mez-
zaninfinanzierungen, Leasinglosungen,
Factoring usw. immer héufiger. Auch
Forderstellen und 6ffentliche Garantie-
geber sind oft beteiligt. Im Ergebnis
also oft eine bunte Gemengelage.

Was bedeutet das fiir die anwaltliche
Tiitigkeit von Binder Grosswang?
GASSNER: Auch diese wird dadurch
komplizierter und erfordert einen ganz-
heitlichen Beratungsansatz. Hier stellen
sich neben insolvenzrechtlichen zumeist
auch gesellschaftsrechtliche, finanzie-
rungsrechtliche, steuerrechtliche und
sonstige Querschnittsthemen, die wir
aufgrund unserer Grofie und unserer
Experten zum Gliick unter einem Dach
mit abdecken konnen.
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Das klingt so, als wiire oft eine Vielzahl
von Interessen unter einen Hut zu
bringen. GASSNER: Das konnen Sie
laut sagen, ja. Fiir eine erfolgreiche
Sanierung miissen oft Losungen ge-
funden werden, die den unterschiedli-
chen Interessen gerecht werden. Dabei
ist auffallig, dass es nicht nur bei gro-
f3en Fillen, sondern auch bei ver-
gleichsweise kleineren und mittelgro-
en Unternehmen schnell eine Viel-
zahl an Stakeholdern gibt, die fiir eine
Losung einzubinden sind. Bei dem in
solchen Fillen tiblichen Zeitdruck ist
das durchaus herausfordernd, aber
gleichzeitig auch sehr spannend.

Ist diese Komplexitiit der Grund, war-
um die EU auch im Insolvenzbereich
Harmonisierungsinitiativen setzt?
GASSNER: Jein. Wie in den meisten
Bereichen soll die Harmonisierung
auch hier generell zu einer weiteren
Vereinheitlichung und daher Stirkung
des Binnenmarkts fithren. Die Harmo-
nisierung begann zur Jahrtausendwen-
de mit ersten Klarstellungen zu grund-
sitzlichen Fragen wie etwa: Welcher
EU-Mitgliedstaat ist tiberhaupt fiir

ein Insolvenzverfahren zustindig, und
welches Recht ist anwendbar?

WABL: Mit der 2019 erlassenen Res-
trukturierungsrichtlinie und einem
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Ende 2022 von der Europiischen
Kommission veroffentlichten weiteren
Richtlinienvorschlag sollen auch bei
den in den einzelnen Landern vorge-
sehenen Verfahren Mindeststandards
geschaffen werden. Im Vordergrund
stehen hier insbesondere moderne Re-
strukturierungs- und Sanierungstools,
die man davor vor allem aus den USA
und England kannte.

Moderne Tools, was kann man sich da-
runter vorstellen? WABL: Wie schon
gesagt, werden Unternehmens- und
Finanzierungsstrukturen immer kom-
plexer. Immer 6fter wird in gut durch-
dachten und ausfiihrlichen Finanzie-
rungsvertragen das wirtschaftliche
Verstindnis einer Vielzahl von Partei-
en (verschiedene Gruppengesellschaf-
ten, Eigentiimer, Banken, Fonds etc.)
festgehalten.

GASSNER: Dazu gehoren insbesonde-
re auch klare Regelungen zu Prioriti-
ten und Rangfolgen. Wer darf zuerst
bezahlt werden? Wer darf in welchem
Rang neues Geld geben? Wer hat
welchen Rang in der Liquidation?
WABL: Dieses Verstandnis soll auch in
einer Restrukturierungs- und Insol-
venzsituation weiter gelten und gegen
eine grundlos widersprechende Min-
derheit durchgesetzt werden konnen.
Moderne Tools ermdéglichen daher, aus-
gehend von der vertraglichen Logik,
mit gerichtlicher Unterstiitzung und
unter Beachtung insolvenzrechtlicher
Schutzmechanismen wie Glaubiger-
gleichbehandlung Sanierungskonzepte
umzusetzen, die von der Glaubiger-
mehrheit unterstiitzt werden.

Und Osterreich? WABL: Das Gster-
reichische Insolvenzrecht funktioniert
auch im internationalen Vergleich sehr
gut. Mit dem Sanierungsverfahren steht
ein schnelles und vielfach erfolgreich
getestetes Verfahren zur Verfligung,
das nicht nur finanzielle, sondern auch
operative Sanierungsmafinahmen
unterstiitzt. Eingespielte Player und
Mechanismen machen die Verfahren
in der Regel noch effizienter.

Also ist Osterreich auch modern?
WABL: Vielfach ja. Viele auch von der
EU vorangetriebene Konzepte wie etwa
Gliubigerausschiisse und Ahnliches
gibt es bei uns schon seit Langem. Das
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heutige Sanierungsverfahren hat seine
Wurzeln sogar im 19. Jahrhundert,
weswegen man Osterreich auch inter-
national eigentlich als absoluten Sanie-
rungsvorreiter bezeichnen konnte.

Eigentlich? WABL: Ja. Bei den Gster-
reichischen Verfahren handelt es sich
um ,echte” gerichtliche Verfahren, in
welchen Glaubiger, kurz gesagt, ihre
Forderungen anmelden und dadurch
das Recht auf Quotenzahlungen erhal-
ten. Ab einer gewissen Komplexitit
stofdt ein solches Verfahren an seine
Grenzen, weil es woméglich nicht
mehr nur um Quotenzahlungen geht,
sondern weil Glaubiger im Rahmen
eines Sanierungs- oder Restrukturie-
rungsplans vielleicht bestehende Ver-
trige anpassen, Gesellschafts- oder Fi-
nanzierungsstrukturen dndern, neue
Sicherheiten erhalten wollen usw. Sol-
che Mafinahmen gibt das osterreichi-
sche Verfahrensrecht bis dato nicht
her. All dies sollte aber moglich sein,
solange insolvenzrechtliche Schutz-
mechanismen eingehalten werden.
GASSNER: Hinzu kommt, dass hier-
zulande Eigentiimer nicht gegen deren
Willen in ein Verfahren einbezogen
werden konnen. Den berithmten ,,Debt
Equity Swap®, bei dem Fremdkapital-
geber gegen den Willen der Eigentii-
mer das Unternehmen tibernehmen,
gibt es bei uns nicht. Auch fir nach-
rangige Glaubiger gibt es keine klaren
Regelungen, und solche konnen unter
Umsténden auch Zahlungen erhalten,
obwohl vorrangige Glaubiger nicht voll
befriedigt werden. Das kann erfolg-
reiche Sanierungen erschweren.

Also gibt es Handlungsbedarf?
WABL: Wie in allen Bereichen sollte
auch hier laufend evaluiert werden,
wie und an welcher Stelle bestehende
Regelungen verbessert werden konnen.
Dies betrifft nicht nur Osterreich. Der
Schliissel wird sein, die in der grofien
Breite sehr gut funktionierenden be-
stehenden Verfahren gezielt weiter-
zuentwickeln, um sie an veranderte
Marktrealitidten anzupassen.

‘Was erwarten Sie vom restlichen Jahr
und dariiber hinaus? GASSNER: Es
wird ereignisreich bleiben. Viel hingt
davon ab, wie sich externe Faktoren wie
etwa die Zinslandschaft entwickeln.
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